
 

 

 

 

 

▪ บีโอเจมีมติ 8-1 เสียง ใหข้ึ้นอตัราดอกเบ้ียนโยบาย 0.25% สอดคลอ้งกับที่ตลาดคาดการณไ์ว ้ซึ่งถือเป็นการ

ขึ้ นดอกเบี้ ยในขนาดใหญ่ท่ีสุดในรอบ 18 ปี และท าใหด้อกเบี้ ยแตะระดับ 0.50% สูงท่ีสุดนับตั้งแต่ปี 2008 ดา้นค า

แถลงของผูว้่าการอูเอดะเน้นย ้าถึงการปรบัขึ้ นดอกเบี้ ยแบบค่อยเป็นค่อยไป ซึ่งเป็นสัญญาณว่าไม่มีความเร่งรีบใน

การขึ้ นดอกเบี้ ยเพิ่มเติม ทั้งน้ี อูเอดะระบุวา่อตัราดอกเบี้ ยอาจเพิ่มขึ้ นถึงอย่างน้อยเหนือระดบั 1% 

▪ หอ้งคา้กสิกรไทยประเมินว่าการข้ึนดอกเบ้ียครั้งต่อไปของบีโอเจอาจเกิดข้ึนในช่วงครึ่งหลงัของปี 2025 โดย

คาดว่าบีโอเจจะหลีกเล่ียงการขึ้ นดอกเบี้ ยต่อเน่ืองเพื่อป้องกนัการแข็งค่าขึ้ นอย่างรวดเร็วของเงินเยนและท าใหเ้งิน

เฟ้ออาจไม่สามารถยัง่ยืนท่ี 2% ได ้โดยเราคงคาดการณด์อกเบ้ียของบีโอเจที่ 0.70%-0.75% ณ สิ้ นปี 2025 

บีโอเจมีมติ  8-1 เสียง ข้ึนดอกเบี้ ยสู่ระดับสูงสุด

นับตั้งแตปี่ 2008 

รูปท่ี 1 อตัราดอกเบี้ ยนโยบายของบีโอเจ 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

▪ บีโอเจมีมติ 8-1 เสียง ใหข้ึ้นอัตราดอกเบ้ียนโยบาย 0.25% ใน

การประชุมวนัท่ี 23-24 มกราคม 2025 สอดคลอ้งกบัท่ีตลาดการณ์

ไว ้ซึ่งถือเป็นการขึ้ นดอกเบี้ ยครั้งท่ี 3 ของบีโอเจ และถือเป็นขนาดใหญ่
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ท่ีสุดในรอบ 18 ปี และท าใหด้อกเบี้ ยแตะระดับ 0.50% สูงท่ีสุด

นับตั้งแต่ปี 2008 โดยมีสมาชิก 1 ท่านลงเสียงใหค้งดอกเบี้ ยไวก้่อน 

▪ บีโอเจประเมินเศรษฐกิจญี่ปุ่นยงัคงเผชิญกบัความไม่แน่นอนอย่าง

ตอ่เน่ือง ท่ามกลางแนวโน้มเงินเฟ้อท่ีคาดวา่จะสอดคลอ้งกบัเป้าหมาย 

2% โดยไดป้รบัเพิ่มการคาดการณ์เงินเฟ้อพ้ืนฐาน (ไม่รวมอาหาร

สด) มาอยูท่ี่ 2.4% และ 2.0% ในปี 2025 และ 2026 ตามล าดบั 

เพิ่มข้ึนจาก 1.9% และ 1.9% ท่ีเคยประมาณการณไ์วใ้นเดือนตุลาคม 

โดยเป็นผลจากค่าจา้งและตน้ทุนการน าเขา้ท่ีสูงข้ึน รวมถึงค่าเงินเยนท่ี

อ่อนค่าลง ขณะที่คงคาดการณ์จีดีพีในปี 2025 และ  2026 ที่ 

1.1% และ 1.0% ตามล าดบั  

รูปท่ี 2 ประมาณการเศรษฐกิจและเงินเฟ้อญี่ปุ่ น โดยบีโอเจ 

 
ท่ีมา: ธนาคารกลางญ่ีปุ่ น และธนาคารกสิกรไทย 

3 ประเด็นส าคญัจากค าแถลงของอูเอดะ 

1. อูเอดะเนน้ย ้าถึงการปรับข้ึนดอกเบ้ียว่าจะตอ้งเป็นไปอย่างค่อย

เป็นค่อยไป โดยยงัตอ้งการเวลาท่ีจะศึกษาผลกระทบจากการปรบัขึ้ น

ดอกเบี้ ย 25bps ในครั้งน้ีต่อเศรษฐกิจ ซึ่งเป็นสัญญาณว่าไม่มี

ความเร่งรีบในการขึ้ นดอกเบี้ ยเพิ่มเติม อย่างไรก็ดี อูเอดะยอมรับว่า

อัตราดอกเบี้ ยปัจจุบันยังห่างไกลจากระดับดอกเบี้ ยท่ีเป็นกลาง 

(Neutral rate) โดยแมจ้ะไม่ไดร้ะบุรายละเอียดชดัเจน แต่บอกเป็นนัย

ว่าอตัราดอกเบ้ียอาจเพ่ิมข้ึนถึงอยา่งนอ้ยเหนือระดบั 1% 

2. อูเอดะแสดงความมัน่ใจในการเจรจาปรบัข้ึนค่าจา้งในปีน้ีว่าจะยงั

เติบโตไดอ้ย่างแข็งแกร่ง โดยมีมุมมองดา้นบวกต่อสภาวะเศรษฐกิจ



 

 

 

 

ในปัจจุบันว่าสนับสนุนการเพิ่มขึ้ นของค่าจ้างได้อย่างต่อเ น่ือง 

นอกจากน้ี ตลาดเงินยังคงค่อนขา้งมีเสถียรภาพ แมจ้ะมีความไม่

แน่นอนทัว่โลก ซึ่งบ่งชี้ ว่าการเติบโตของค่าจา้งเป็นยังปัจจัยท่ีดีต่อ

เศรษฐกิจญี่ปุ่ น 

3. อูเอดะจะระบุว่าแมก้ารเขา้รบัต าแหน่งของทรมัป์จะยงัไม่ไดส้รา้ง

ผลกระทบรุนแรง แต่ประเมินว่าสถานการณห์ลงัจากน้ียงัมีความ

ไม่แน่นอนสูง โดยเฉพาะจากนโยบายภาษีของทรัมป์ ซึ่งมองว่าเป็น

ปัจจยัที่จะมีผลต่อเสน้ทางนโยบายในอนาคตของบีโอเจไดเ้ช่นกนั  

ดา้นค่าเงินเยนญี่ปุ่นแข็งค่าข้ึนแตะระดับต า่สุดของวันที่ 154.85 ต่อ

ดอลลาร์สหรัฐ หลังถ้อยแถลงของอูเอดะสะท้อนมุมมองด้านบวกต่อ

เศรษฐกิจและเงินเฟ้อ ซึ่งบ่งชี้ วา่บีโอเจอาจขึ้ นดอกเบี้ ยไดต้่อเน่ือง 

หอ้งคา้กสิกรไทยประเมินว่า  

บีโอเจมีแนวโนม้จะยังข้ึนดอกเบ้ียต่อ แต่เป็นในช่วงครึ่งหลังของปี 

2025 โดยคาดว่าบีโอเจจะหลีกเล่ียงการขึ้ นดอกเบี้ ยต่อเน่ือง เน่ืองจาก

การขึ้ นอตัราดอกเบี้ ยติดต่อกันอาจน าไปสู่การแข็งค่าขึ้ นอย่างรวดเร็วของ

ค่าเงินเยน ซึ่งจะกระทบกบัความสามารถในการแข่งขนัของสินคา้ญี่ปุ่ นได ้

โดยเฉพาะเมื่อทรัมป์มีแนวโน้มจะปรับเพิ่มภาษีสินคา้น าเขา้ อีกทั้งจะ

ส่งผลกระทบต่อก าไรของธุรกิจญี่ปุ่ นท่ีเน้นส่งออก โดยคงคาดการณ์

ดอกเบ้ียนโยบายของบีโอเจจะอยู่ที่ระดับ 0.70%-0.75% ณ สิ้ นปี 

2025  

ดา้นค่าเงินเยนมีแนวโนม้ไดร้บัแรงหนุนในระยะสั้นจากกระแสการข้ึน

ดอกเบ้ียของบีโอเจ แต่ในภาพรวมยังคงมีแนวโนม้อยู่ในฝัง่อ่อนค่า 

โดยเฉพาะจากปัจจัยภายนอก ไม่ว่าจะเป็นความเคล่ือนไหวเพิ่มเติม

เกี่ยวกบัการขึ้ นภาษีของทรมัป์ ตัวเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ หากออกมาดีกว่า

คาดต่อเน่ืองหนุนใหต้ลาดกลบัมาโฟกสัเรื่องการลดดอกเบี้ ยของเฟดท่ีจะ

ล่าชา้ออกไป โดยเรามองว่าค่าเงินเยนในระยะน้ีมีแนวโนม้เคล่ือนไหว

ในกรอบ 153.4 – 156.7 เยนตอ่ดอลลาร ์ 



 

 

 

 

 Disclaimer 

“This document is intended to provide material information relating to investment or product in 

discussion, presentation or seminar only. It does not represent or constitute an advice, offer, recommendation 

or solicitation by KBank and should not be relied on as such. In preparation of this document, KASIKORNBANK 

Public Company Limited (“KBank”) has made assumptions on the financial and other information from public 

sources, and KBank makes no warranty of the accuracy and/or completeness of the information described 

herein.  
In the case of derivative products, where the recipient of the information (the "Recipient") provides 

incomplete or inaccurate information to KBank, KBank may not be capable of delivering information relating to 

investment or derivative products in conformity with the genuine need of the Recipient. The Recipient also 

acknowledges and understands that the information provided by KBank does not indicate the expected profit, 

yield or positive return in the future. Furthermore the Recipient acknowledges that such investment involves a 

high degree of risk as the market conditions are unpredictable and there may be inadequate regulations and 

safeguards for the Recipient. 
Before making your own independent decision to invest or enter into transaction, the Recipient must  

review information relating to services or products of KBank including economic and market situation and 

other factors pertaining to the transaction as posted in KBank’s website at URL https://www.kasikornbank.com 

and/or in other websites including  all other  information, documents prepared by other institutions and consult 

with your financial, legal or tax advisors before making any investment decision. The Recipient understands and 

acknowledges that the investment or transaction hereunder is the low liquidity transaction and KBank shall not 

be responsible for any loss or damage arising from such investment or any transaction made by the Recipient. 
The Recipient including its employee, officer or other person who receives information from this document or 

its copy on the behalf of Recipient, represent and agree not to make any copy, reproduce or distribute any 

information hereunder whether in whole or in part to any other person and shall keep confidential of all 

information contained therein.The Recipient  acknowledges that there may be conflict of interest under the 

KBank’s services, whether directly or indirectly and should further consider the character, risk and investment 

return of each  product by reading details from relevant documents provided by KBank and the Recipient shall 

review KBank Foreign Exchange Disclosure at https://www.kasikornbank.com/th/business/derivative-

investments/Documents/KASIKORNBANK-Foreign-Exchange-Disclosure.pdf 

Where there is any inquiry, the Recipient may seek further information from KBank or in case of making 

complaint, the Recipient can contact KBank at (662) 888-8822.” 
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